
แนวโน�มตลาดพันธบัตรเอเซีย : ศุกร� 29 นี้ต�องไปฟ"ง 
 

Author: ดร.บัณฑิต นิจถาวร 
ประธานกรรมการ , สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย 

Created: 26/03/2012 

  
 

ป�ท่ีแล�ว เป�นป�ท่ีดีป�หนึ่งของตลาดพันธบัตรเอเซีย ตัวเลขล�าสุดท่ีรวบรวมโดยธนาคารเพ่ือการพัฒนาเอเซีย ชี้ว�า ตลาดพันธบัตร
ภูมิภาคเอเซียขยายตัว 

ร�อยละ 12.6 ป>ท่ีแล�ว ขับเคล่ือนโดยการเติบโตของเศรษฐกิจภูมิภาค และการไหลเข�าของเงินทุนตFางประเทศเพ่ือหาผลตอบแทนใน
ภาวะท่ีอัตราดอกเบ้ียตํ่าท่ัวโลก แตFนอกจากการเติบโต งานวิจัยลFาสุดของธนาคารดอยซ�แบงก� (Deutsche Bank) ก็ช้ีวFาตลาดพันธบัตร
ภูมิภาคเอเซียมีการเช่ือมโยงและรวมตัวกันมากขึ้น เห็นได�จากอัตราผลตอบแทนพันธบัตรในเอเซียท่ีเคล่ือนไหวเปUนกลุFมเปUนก�อนมาก
ขึ้น โดยเฉพาะพันธบัตรของตลาดหลัก เชFน มาเลเซีย ไต�หวัน และไทย 

ตลาดพันธบัตรไทย ป>ท่ีแล�วก็ขยายตัวในเกณฑ�ดีมาก โดยยอดคงค�างรวมของตราสารหน้ีทุกประเภท (Bond Outstanding) ณ ส้ินป> 
2555 มีมูลคFาคงค�าง 8.58 ล�านล�านบาท เพ่ิมขึ้นกวFา 21 เปอร�เซ็นต�จากมูลคFาคงค�าง ส้ินป> 2554 แตFนอกจากปริมาณยอดคงค�างท่ี
เพ่ิมขึ้น ป>ท่ีแล�วตลาดพันธบัตรไทยก็มีปรากฏการณ�หลายอยFางท่ีเปUนการเปล่ียนแปลงท่ีมีนัยสําคัญ 

• การซ้ือขายตราสารหน้ีระยะยาวในตลาดรองคึกคักมาก โดยมูลคFาเฉล่ียอยูFท่ีประมาณวันละ 21,000 ล�านบาท เพ่ิมขึ้นกวFา 
115 เปอร�เซ็นต�จากป> 2554 

• ตราสารหน้ีท่ีออกโดยภาคเอกชน (หุ�นกู�) มีมูลคFาออกใหมFรวมกวFา 510,000 ล�านบาท ซ่ึงเปUนสถิติสูงสุดเทFาท่ีเคยมีการออก
หุ�นกู�ในตลาดตราสารหน้ีไทย 

• การลงทุนของนักลงทุนตFางชาติในตลาดตราสารหน้ีไทย มีตFอเน่ืองท้ังป> โดยมียอดซ้ือสุทธิสะสมในตลาดตราสารหน้ีระยะยาว
ท้ังป>กวFา 240,000 ล�านบาท 

• ณ ส้ินป> 2555 นักลงทุนตFางชาติถือครองตราสารหน้ีไทยกวFา 710,000 ล�านบาท คิดเปUนร�อยละ 8.3 ของมูลคFาตราสารหน้ีท่ี
มีอยูFท้ังตลาด 

ตัวเลขเหลFาน้ีช้ีวFา ตลาดตราสารหน้ีไทยมีการเติบโตดีป>ท่ีแล�ว และเปUนท่ีสนใจของนักลงทุนตFางประเทศ มีการเข�ามาลงทุนมาก จน
บางครั้งสร�างแรงกดดันตFอคFาเงินบาท และป"จจัยท่ีขับเคล่ือนการเติบโตของตลาดพันธบัตรป>ท่ีแล�ว (ซ่ึงก็ยังเปUนป"จจัยสําคัญในชFวงสาม



เดือนแรกป>น้ี) ก็เปUนป"จจัยชุดเดียวกันท่ีขับเคล่ือนการเติบโตของตลาดพันธบัตรภูมิภาค 

อันดับแรก ก็คือ พ้ืนฐานเศรษฐกิจของประเทศท่ีอยูFในเกณฑ�ดี ท้ังในแงFอัตราการขยายตัวท่ีป>ท่ีแล�วเศรษฐกิจไทยขยายตัวร�อยละ 6.4 
ฐานะทางตFางประเทศของเศรษฐกิจท่ีเข�มแข็ง และระบบสถาบันการเงินในประเทศท่ีม่ันคง ความเข�มแข็งเหลFาน้ีสะท�อนได�จากท่ีบริษัท
จัดอันดับความนFาเช่ือถือหลายสถาบันได�ปรับอันดับความนFาเช่ือถือของประเทศไทยขึ้น 

สอง ภายในประเทศเอง ความสนใจท่ีจะใช�ตลาดพันธบัตรเปUนตลาดระดมทุนเพ่ือการลงทุน หรือทําธุรกิจก็มีมากขึ้นท้ังจาก
บริษัทเอกชน ธนาคารพาณิชย� และรัฐบาล เน่ืองจากผู�ออกตราสารหน้ีสามารถวางแผนระดมทุนท้ังในแงFวงเงินกู�ยืมและระยะเวลาท่ีจะ
ใช�เงินให�สอดคล�องกับแผนการลงทุน ขณะท่ีต�นทุนในการระดมทุนก็ตํ่าเม่ือเทียบกับการกู�ยืมจากธนาคารพาณิชย� นอกจากน้ีธนาคาร
พาณิชย�ก็ใช�ตลาดพันธบัตรระดมเงินระยะยาวเชFนกัน ท้ังเพ่ือใช�ในการทําธุรกิจ และเพ่ือเสริมสร�างฐานะเงินกองทุน ทําให�ป>ท่ีแล�วการ
ออกหุ�นกู�โดยภาคเอกชนเพ่ิมสูงขึ้นเปUนประวัติการณ� 

สาม นักลงทุนมองประเด็นความเส่ียงการลงทุนในตลาดพันธบัตรแตกตFางจากการลงทุนในตลาดหุ�น โดยสFวนใหญFประเมินวFาความผัน
ผวนของผลตอบแทนในตลาดพันธบัตรมีน�อยกวFาการลงทุนในตลาดหุ�น เน่ืองจากความเส่ียงของการลงทุนในตลาดพันธบัตร โดยเฉพาะ
พันธบัตรรัฐบาล จะโยงกับความเส่ียงของประเทศ (Country Risk) เปUนสําคัญ ขณะท่ีความผันผวนจากการลงทุนในหุ�นจะมาท้ังจาก
ความผันผวนของเศรษฐกิจโลกท่ีมักจะกระทบตลาดหุ�นแรงกวFาตลาดพันธบัตร จากป"จจัยเศรษฐกิจของประเทศและจากป"จจัยเฉพาะ
ของบริษัทท่ีกระทบหุ�นของบริษัท ส่ิงเหลFาน้ีทําให�นักลงทุนมองการลงทุนในตลาดพันธบัตรโดยเฉพาะตราสารหน้ีรัฐบาลมีความเส่ียงตํ่า
เม่ือเทียบกับการลงทุนในตลาดหุ�น 

สําหรับป>น้ีท้ังสามป"จจัยคงมีบทบาทขับเคล่ือนการเติบโตของตลาดพันธบัตรภูมิภาค อยFางไรก็ตามต�องยอมรับวFาถึงแม�ตลาดพันธบัตร
ภูมิภาคมีพ้ืนฐานท่ีจะขยายตัวได�ตFอไป แตFเศรษฐกิจโลกเองยังมีความไมFแนFนอนมากท่ีจะกระทบตลาดพันธบัตรในภูมิภาค และตลาด
พันธบัตรไทย ท้ังในด�านบวกและในด�านลบ ความไมFแนFนอนประเด็นแรก ก็คือ นโยบายแก�ไขป"ญหาตFางๆท่ีไมFชัดเจนวFานโยบายท่ีจะ
แก�ป"ญหาท่ีเศรษฐกิจโลกมีอยูFขณะน้ี ท้ังในสหรัฐ ยุโรป และญ่ีปุcน จะเดินตFออยFางไร ซ่ึงจะกระทบตลาดการเงินโลก รวมถึงตลาด
พันธบัตรอยFางมีนัยสําคัญ นอกจากเศรษฐกิจโลก ประเด็นท่ีสอง ก็คือ รัฐบาลในภูมิภาคหลายประเทศคงใช�ตลาดพันธบัตรเปUนตลาด
ระดมทุนหรือกู�เงิน เพ่ือการลงทุนในโครงสร�างพ้ืนฐาน เชFน กรณีรัฐบาลไทย จุดน้ีจะเปUนจุดทดสอบสําคัญวFาตลาดพันธบัตรจะสามารถ
ทําหน�าท่ีเช่ือมการออมของภาคเอกชน ไปสูFการลงทุนของภาครัฐได�ดีและมีประสิทธิภาพแคFไหน และประเด็นท่ีสาม ก็คือ ประเด็นการ
พัฒนาตลาดพันธบัตรในภูมิภาค เพ่ือสนับสนุนให�เงินออมของภูมิภาคสนับสนุนการลงทุนภายในภูมิภาค เพ่ือลดการพ่ึงพาการกู�ยืมจาก
นอกภูมิภาค ท้ังสามประเด็นน้ีจะท�าทายการทํางานของตลาดพันธบัตรเอเซีย รวมถึงตลาดพันธบัตรไทย 

เพ่ือตอบคําถามเหลFาน้ีวันศุกร�ท่ี 29 มีนาคมน้ี ต้ังแตFเวลา 11.30 น. สมาคมตลาดตราสารหน้ีไทย จะจัดงานสัมมนาระดับสากลประจําป> 
ในหัวข�อ “ตลาดพันธบัตรเอเซีย : การรวมตัวและแนวโน�ม” (Asian Bond Market : Integration and Outlook) โดยจะมีผู�เช่ียวชาญ
ตลาดพันธบัตรเอเซียท่ีเปUนท่ีรู�จักดีท้ังในระดับโลกและระดับภูมิภาคกวFา 10 คนมารFวมงานเปUนวิทยากร งานสัมมนาจะเริ่มโดยการ
กลFาวเปjดงาน (Welcome Address) โดยรัฐมนตรีวFาการกระทรวงการคลัง (คุณกิตติรัตน� ณ ระนอง) จากน้ันจะเปUนการเสวนาใน
หัวข�อ “Global Economy and Bond Market Outlook” โดยผู�รFวมเสวนาได�แกF Mr. Hung Tran, รองกรรมการผู�อํานวยการคนท่ี
หน่ึงสถาบันการเงินระหวFางประเทศ (The Institute of International Finance), ดร.วิชิต สุรพงษ�ชัย ประธานกรรมการบริหาร
ธนาคารไทยพาณิชย�, Dr. Eli Remolona หัวหน�าสํานักงานภูมิภาคเอเซีย ธนาคารเพ่ือการชําระหน้ีระหวFางประเทศ หรือ BIS และ 
Mr. Brian P. Baker กรรมการผู�อํานวยการบริษัทจัดการลงทุน PIMCO เอเซีย โดยมีผู�เขียนในฐานะประธานคณะกรรมการตลาดตรา
สารหน้ีไทยทําหน�าท่ีผู�ดําเนินการเสวนา 

ชFวงท่ีสองเปUนการเสวนาตลาดพันธบัตรเอเซียในประเด็นการพัฒนาตลาด และการรวมตัวของตลาด ผู�เข�ารFวมเสวนา ได�แกF คุณไพบูลย� 
กิตติศรีกังวาล ผู�ชFวยผู�วFาการธนาคารแหFงประเทศไทย, คุณสุรงค� บูลกุล ประธานเจ�าหน�าท่ีบริหารการเงินบมจ. ปตท, Mr. Thiam Hee 



Ng นักเศรษฐศาสตร�อาวุโสธนาคารเพ่ือการพัฒนาเอเซีย, Mr. Hon Cheung ผู�อํานวยการภาคเอเซียของธนาคาร State Street และ 
Mr. Sameen Farooqui กรรมการผู�อํานวยการด�านการลงทุนภูมิภาคเอเซีย ธนาคาร Deutsche Bank โดยมี Dato Ooi Sang 
Kuang ประธานคณะกรรมการสถาบัน Cagamas Berhad มาเลเซีย อดีตรองผู�วFาการธนาคารกลางมาเลเซียเปUนผู�ดําเนินการเสวนา 

คุณภาพของผู�รFวมเสวนาคราวน้ี รับรองได�วFาคับแก�ว ทําให�งานวันศุกร�ท่ี 29 น้ี พลาดไมFได� สําหรับสมาชิกตลาดตราสารหน้ีไทย และ
บริษัทเอกชน เพราะโอกาสท่ีจะมีผู�เช่ียวชาญตลาดพันธบัตรกวFา 10 ช่ือมารวมตัวกันท่ีกรุงเทพไมFใชFเรื่องงFาย งานน้ีจัดท่ี ห�องบอลรูม 
ช้ัน 23 โรงแรม Centara Grand ท่ีเซ็นทรัลเวิลด� คงต�องรีบจองท่ีน่ัง และหวังวFาจะได�พบกัน 

ท่ีมา: http://www.bangkokbiznews.com/home/detail/politics/opinion/bandid/20130325/496631/แนวโน�มตลาด
พันธบัตรเอเซีย-:-ศุกร�-29-น้ีต�องไปฟ"ง.html 

 

 

 

 


